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BAB I 
PENDAHULUAN 
 
 
1.1 Latar Belakang Permasalahan 
Tujuan pokok berdirinya perusahaan yaitu membuat sejahtera pemilik 
secara maksimal dapat diartikan dengan nilai suatu perusahaan. Diantaranya 
aktifitas perusahaan untuk meningkatkan nilai perusahaan adalah dengan 
melakukan investasi yang menguntungkan. Dalam melakukan investasi dan 
menjalankan kegiatan usaha, tentu memerlukan modal atau pendanaan. Modal 
dapat diperoleh dengan dua cara, yaitu dari : pertama sumber dari dalam 
perusahaan, yang kedua sumber dari eksternal perusahaan. Pendanaan sumber dari 
dalam perusahaan antara lain yaitu laba yang ditahan dan penyertaan modal dari 
pemilik (saham). Sumber pendanaan eksternal bisa didapat dari hutang. Hutang ada 
yang berbentuk hutang berjangka pendek maupun hutang berjangka panjang. 
Hutang yang termasuk dalam konsep manajemen keuangan perusahaan mempunyai 
manfaat sebab dapat memberikan sebuah financial leverage supaya mampu 
menjadikan meningkat pendapatan dari tiap lembar saham. Tetapi komposisi utang 
berlebihan dapat meningkatkan risiko keuangan dan akan berpengaruh terhadap 
biaya kesulitan finansial. Perpaduan antara dua sumber pendanaan bagi perusahaan 
ini disebut dengan struktur modal (Chechet dan Olayiwola, 2014). 
Perusahaan saat menjalankan financing yang mempunyai kaitan dengan 
suatu modal sendiri (equity) harus bisa memperhatikan 2(dua) hal: Pertama, jika 
sebuah perusahaan berkeinginan bertahan dalam suatu posisi yang solvabilitas dan 
  
2 
 
yang likuiditas dibutuhkan modal milik sendiri yang cukup bisa memadai. Kedua, 
perkembangan modal milik sendiri yang sangat berlebihan bisa menjadikan 
menurun rentabilitasnya modal milik sendiri dan biaya modal sendiri semakin 
meningkat. Menurut Susnaningsih (2008:16) modal sendiri pada dasarnya adalah 
modal yang berasal dari perusahaan dan yang tertanam di dalam perusahaan untuk 
waktu yang tidak bisa ditentukan lamanya. Kenaikan Debt to Equity ratio pada 
tingkatan tertentu dapat meminimumkan biaya dari modal, akan tetapi jika ada 
penambahan sangat berlebih akan mengakibatkan peningkatan cost modal berupa 
biaya bunga  (Ang, 1997). 
Komposisi modal yaitu perbandingan/perimbangan hutang berjangka 
panjang berasal dari modal milik pribadi (Riyanto, 2001). Komposisi modal 
berguna bagi perusahaan karena sebagai modal kerja untuk aktivitas perusahaan 
baik, pendanaan, pembiayaan, dan investasi yang diharapkan dapat memperoleh 
tingkat pengembalian yang tinggi (Ang, 1997). Komposisi modal penting bagi 
perusahaan karena sesuai dengan kegiatan sehari-harinya, perusahaan 
membutuhkan penambahan modal yang besar. Dengan adanya kekurangan modal 
bisa berakibat berhentinya aktivitas suatu perusahaan misalnya pembelian bahan 
baku, proses kegiatan produksi, pendistribusian dan lain-lainnya, sehingga 
penambahan modal tersebut sangat diperlukan. Ada beberapa alternatif 
penambahan modal yang dapat dilakukan. Berdasarkan dari sifatnya terbagi 
menjadi dua type financial/pendanaan: type financial/pendanaan yang berasal dari 
luar dan type financial/pendanaan berasal dari dalam. Type financial/pendanaan 
yang berasal dari luar dapat merupakan pinjaman dan juga bisa dengan cara 
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melakukan penjualan bilyet (surat berharga) ke pasar modal. Type 
financial/pendanaan yang berasal dari dalam perusahaan dapat diperoleh yaitu laba 
yang ditahan (Alayannis et al., 2002). 
Komposisi modal pada tiap - tiap perusahaan telah memperhitungkan 
berbagai segi atas dasar kemungkinan akses dana, keberanian menanggung risiko, 
analisa biaya dan manfaat yang didapat dari setiap sumber pendanaan. Oleh karena 
itu, perusahaan sebelum mengambil keputusan pendanaan/permodalan, harus 
mempertimbangkan dan menganalisis, apakah semua kebutuhan modal perusahaan 
dapat dipenuhi dengan modal milik sendiri ataukah dapat dengan modal dari hutang 
(pinjaman). Menurut J. Fred Weston dan Thomas E Copeland (1996) mengatakan 
struktur modal merupakan pembiayaan permanen yang terdiri dari utang jangka 
panjang, Saham preferen, dan modal pemegang saham. Pada dasarnya 
pengalokasian dana menyangkut masalah keseimbangan financial dalam 
perusahaan adalah melakukan keseimbangan antara aktiva dengan pasiva dengan 
sebaik mungkin.   
Perusahaan yang go public tujuan utamanya yaitu menjadikan meningkat 
kemakmuran para pemegang dari saham atau pemilik saham lewat sebuah 
penambahan berupa nilai perusahaan (Salvatore, 2005). Suatu nilai perusahaan 
sangatlah bermanfaat dikarenakan semakin tinggi nilai perusahaan akan berdampak 
terhadap kelimpahan pemegang dari saham yang semakin tinggi (Bringham dan 
Gapensi, 2006). Modigliani dan Miller (MM) dalam pendapatnya menyatakan 
bahwa hubungan antara leverage keuangan dengan biaya modal dijelaskan dengan 
pendekatan Nett Opersional Income/NOI. Nilai total Investasi perusahaan 
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tergantung pada profitabilitas dan risiko yang mendasarinya, nilai perusahaan tidak 
berubah sejalan dengan perubahan struktur modal perusahaan.  
Keputusan pendanaan berhubungan dengan keputusan perusahaan untuk 
mencari dana dalam rangka membiayai investasi dan menentukan sumber 
pendanaan. Pemanfaatan dari sumber pendanaan sebagai biaya dari kegiatan 
operasi perusahaan dalam penelitian keuangan memakai komposisi modal. 
Komposisi modal sebagai pertimbangan total hutang berjangka pendek yang 
memiliki sifat tetap, hutang berjangka panjang, saham prioritas serta berupa saham 
yang biasa (Sartono, 2010). Keputusan perusahaan sehubungan dengan hal – hal 
yang bermanfaat untuk kemajuan perusahaan akan mempunyai dampak yang sangat 
berguna dan berkelanjutan. Disatu sisi ketepatan dari penilaian kebijakan sangat 
berpengaruh untuk kelangsungan hidup perusahaan. 
            Cost of Equity capital yaitu suatu rate of return yang diharapkan atau di  
inginkan bagi pemilik modal yaitu Investor modal. Cost of Equity capital 
berhubungan dengan suatu risiko penanaman modal sebuah saham perusahaan 
manufaktur. Pendapat Utami (2005) menjelaskan mengenai Cost of Equity capital 
merupakan besarnya rate diharapkan para investor untuk mendiskontokan dividen 
yang diharapkan/diinginkan diterima pada masa mendatang. Biaya ekuitas adalah 
pengembalian yang dibutuhkan oleh pemegang saham atas investasi mereka di 
perusahaan dan banyak digunakan dalam penilaian proyek investasi serta estimasi 
ekuitas premi risiko ( Camara et al. 2009). Usia perusahaan atau kematangan 
perusahaan mempengaruhi harga ekuitas dan adanya biaya ekuitas (Pastor et 
al,2008). 
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Pemilik modal/investor pada saat menanamkan modalnya di pasar modal 
sebelumnya mengumpulkan informasi terlebih dahulu sebanyak mungkin agar 
nanti bisa dipergunakan dalam pengambilan keputusan. Dengan mengetahui beta 
saham, pemilik modal dapat mengukur tingkat sensitifitas saham terhadap resiko 
pasar. Beta adalah indikator yang mencerminkan tingkat resiko yang terdapat dalam 
saham terhadap tingkat resiko pasar. Salah satu manfaat mengetahui beta saham 
adalah investor dapat menilai level sensitivitas suatu saham dengan risiko pasar 
yang ada. Menurut William Sharpe, penggunaan beta saham dalam mengukur risiko 
sebuah saham sangat dianjurkan bagi investor yang menanamkan modalnya di 
berbagai saham. 
Efek dari ukuran perusahaan pada variasi return saham pertama kali 
tertanam di Model tiga faktor Fama dan Prancis (1993). Mereka menemukan bahwa 
perusahaan kecil memiliki rata-rata pengembalian lebih tinggi dibandingkan 
perusahaan besar. Seperti ini disebabkan sebuah perusahaan manufaktur yang lebih 
besar cenderung menyajikan sedikit resiko (Bloomfield dan Michaely, 2004). Teori 
CAPM menyatakan bahwa satu – satunya perubah yang berpengaruh terhadap 
return saham adalah risiko sistematis atau dikenal sebagai beta. Selain beta 
ditemukan juga factor lainnya yang mempengaruhi expected return yaitu ukuran 
perusahaan atau size. 
Current Ratio didefinisikan sebagai rasio antara total aktiva lancar dibagi 
total utang lancar. Current ratio menjelaskan berapa besar banyaknya keinginan 
kreditor yang jangkanya pendek bisa terpenuhi aktiva, yang dapat diprediksi 
sebagai cash money masa satu periode bersamaan utang sudah berakhir/jatuh 
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tempo. Rendahnya Current ratio dapat dianggap memberikan petunjuk adanya 
masalah di dalam likuiditas, sedangkan terlalu tinggi current ratio juga dianggap 
kurang bagus, sebab memberikan petunjuk mengenai banyak dana menganggur, 
akhirnya bisa menyusutkan kemampulabaan suatu perusahaan manufaktur (Sawir, 
2009). Swee-Sim Fong dan Kim-Leng Goh (2013) dalam melakukan penelitian 
menjelaskan mengenai Current Ratio pada Cost of Equity capital ada pengaruh 
signifikan Negatif. Sedangkan Hendrik Gamaliel dan Slamet Sugiri (2013) 
membuktikan bahwa Current Ratio tidak berpengaruh terhadap Cost of Equity 
Capital. 
Total Debt to Equity Ratio (DER) mencerminkan komposisi banyaknya total 
hutang dibagi total modal sendiri. Besarnya utang/meningkatnya hutang 
mengakibatkan beban dari perusahaan menjadi semakin besar, disebabkan beban 
besarnya biaya utang yang harus ditanggung perusahaan (Mehta, 2012). Debt to 
Equity ratio merupakan rasio solvabilitas atau financial leverage ratio yang 
menggambarkan kemampuan suatu perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka 
panjangnya (Prastowo, 2011). Debt to Equity ratio merupakan perbandingan antara 
total hutang yang dimiliki perusahaan dengan total ekuitasnya (Sartono, 2001). 
Penelitian yang dilakukan Swee-Sim Fong dan Kim-Leng Goh (2013) menjelaskan 
bahwa total Debt to Equity Ratio pada Cost of Equity capital ada pengaruh positif. 
Menurut Hendrik Gamaliel dan Slamet Sugiri (2013) Total Debt to Equity Ratio 
terhadap Cost of Equity capital tidak ada pengaruh. 
Rasio Earning per Share (EPS) yaitu perhitungan rasio dari total laba bersih 
setelah pajak dibagi total lembar saham (Tjptono Darmadji dan Hendy 
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MFakhuddin, 2006). Informasi tentang Earning per Share (EPS) setiap perusahaan 
manufaktur memberikan petunjuk berapa besar total nett profit perusahaan 
manufaktur telah sedia untuk dibagi ke seluruh pemilik saham dari perusahaan 
manufaktur. Jika Earnings per Share (EPS) suatu perusahaan meningkat tinggi, 
maka semakin bertambah banyak pemilik modal/investor berkeinginan membeli 
sejumlah saham, sehingga akan menyebabkan harga per lembar saham akan 
semakin naik tinggi (Fara Dharmastuti, 2004). Penelitian Swee-Sim Fong dan Kim-
Leng Goh (2013) menjelaskan bahwa Earning Per Share terhadap Cost of Equity 
capital berpengaruh positif. Menurut Hendrik Gamaliel dan Slamet Sugiri (2013) 
Earning Per Share tidak berpengaruh terhadap Cost of Equity capital. 
Definisi dari Total Assets TurnOver (TATO) yaitu sebagai perhitungan dari 
total penjualan bersih dibagi jumlah aktiva dalam suatu perusahaan. TATO 
memberikan gambaran efisiensi penggunaan aktiva dalam menghasilkan penjualan 
sebuah perusahaan pada satu periode waktu tertentu. Semakin bertambah besar 
TATO maka akan semakin efisien total aktiva perusahaan. Maka dapat diartikan 
bahwa dengan total jumlah aktiva sama diperoleh penjualan yang meningkat lebih 
banyak, serta diharapkan laba yang diperoleh semakin banyak (Syamsuddin, 2009). 
Penelitian yang dilakukan Swee-Sim Fong dan Kim-Leng Goh (2013) menjelaskan 
bahwa Total Asset Turn Over pada Cost of Equity capital ada pengaruh negatif. 
Menurut Hendrik Gamaliel dan Slamet Sugiri (2013) Total Asset Turn Over tidak 
berpengaruh terhadap Cost of Equity capital. 
            Pendapat Gitman (2009) mengenai Market to Book ratio (MtB) adalah rasio 
perhitungan dari total nilai pasar perlembar saham perusahaan dibagi total harga 
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buku per lembar saham suatu perusahaan.  Nilai Buku ke Nilai Pasar: Berdasarkan 
Nissim dan Penman (2001), BV / MV ditemukan melalui pembagian nilai buku 
ekuitas pada tahun lalu dengan nilai pasar ekuitas. Pendapat Mangena (2010) 
menjelaskan MtB dari harga pasar dibagi rasio harga nilai buku merupakan diantara 
variabel sangat ada pengaruh pada Cost of Equity capital. Penelitian Swee-Sim 
Fong dan Kim-Leng Goh (2013) menjelaskan bahwa Market to Book Ratio pada 
Cost of Equity capital berpengaruh negatif. Menurut Hendrik Gamaliel dan Slamet 
Sugiri (2013) Market to Book Ratio tidak terdapat pengaruh signifikan pada Cost of 
Equity capital. 
            Size perusahaan didefinisikan sebagai skala dari perusahaan yang bisa 
diketahui dari seluruh jumlah aktiva dalam perusahaan manufaktur di periode tahun 
terakhir. Besarnya jumlah penjualan diperlukan buat mengukur besar suatu 
perusahaan manufaktur, sebab biaya-biaya yang timbul dari total penjualan akan 
menunjukkan total yang besar sekali. Oleh karena itu perusahaan yang sangat tinggi 
total penjualannya, lebih menyukai suatu keputusan akuntansi yang akan membantu 
menurunkan laba (Sidharta, 2000). Ukuran perusahaan: Watts dan Zimmerman 
(1978) menunjukkan bahwa perusahaan besar menghadapi biaya politik yang lebih 
besar relatif terhadap perusahaan kecil karena perusahaan besar lebih tunduk pada 
pengawasan dari analis keuangan dan investor karena kapitalisasi pasar yang lebih 
besar dan, karenanya, pengaruh yang lebih besar pada pasar saham. Jika ini benar, 
maka perusahaan yang lebih besar akan memiliki insentif yang lebih besar untuk 
mengurangi pendapatan. Ukuran perusahaan sama dengan penjualan logaritma 
perusahaan pada akhir periode keuangan. Penelitian Swee-Sim Fong dan Kim-Leng 
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Goh (2013) menjelaskan bahwa Firm Size pada Cost of Equity capital ada pengaruh 
negatif. Menurut Hendrik Gamaliel dan Slamet Sugiri (2013) Firm Size tidak ada 
pengaruh pada Cost of Equity capital. 
Insider ownership (IO) menunjukkan jumlahnya saham yang dimiliki suatu 
perusahaan oleh manajemen, semua dapat menunjukkan mengenai seorang manajer 
itu memiliki saham besar bisa melakukan tindakan layaknya para pemegang saham 
besar, karenanya seorang manajer bisa berlaku sangat hati-hati dalam tiap kegiatan 
berinvestasi yang ingin dilakukan manajer (Moradi et al., 2012). Makin bertambah 
besarnya insider ownership bertambah makin kecilnya cost of Equity capital. 
Menurut penelitian Gedajlovic dan Shapiro (2012) di penelitian yang dilakukannya 
menunjukkan, insider ownership (IO) pada cost of Equity capital ada pengaruh 
negatif, sedangkan Wiranata dan Nugrahanti (2013) dalam penelitiannya 
menunjukkan antara insider ownership (IO) terhadap cost of Equity capital tidak 
ada pengaruh. 
ROA merupakan hubungan antara laba suatu perusahaan  dengan semua 
sumber daya dalam perusahaan secara keseluruhan. Yang sebagai digunakan adalah 
laba dalam perusahaan menggunakan Nett profit (laba bersih), berarti telah 
diperhitungkan biaya bunga, juga biaya pajak dari suatu perusahaan. Profitabilitas 
dimanfaatkan para banker, semua investors dan para analisis bisnis dalam 
melakukan penilaian, yaitu bagaimana cara pemanfaatan sumber daya perusahaan 
dan kekuatan keuangannya yang ada. Dalam hal ini serta dijadikan dasar sebagai 
alasan para investor atau pemilik modal adalah seberapa besarnya Nett profit 
dihasilkan oleh perusahaan manufaktur, karena itu pemilik modal bisa  mengharap 
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seberapa banyak tingkat pengembalian yang akan diterima, berarti ROA lebih 
berguna bagi para investor, semua ini sesuai dengan definisi mengenai profitabilitas 
(ROA)  adalah kemampuan suatu perusahaan dalam memberikan hasil banyaknya 
perolehan laba, sehingga semakin bertambah besar laba maka jadi semakin tercapai 
suatu tujuan dari perusahaan dalam hal ini sebagai kemakmuran para pemegang 
saham. Christian et.al., (2011) menjelaskan mengenai profitability (ROA) pada cost 
of equity capital ada pengaruh negative signifikan, menurut Rasyid, (2012) 
menyatakan bahwa profitabilitas terhadap cost of equity capital tidak berpengaruh 
signifikan. 
Berdasarkan penelitian terdahulu, maka di ringkas dalam tabel research gap 
antara lain. 
Tabel 1.1 
Research Gap 
No  Hubungan antara variabel Rujukan peneliti terdahulu 
yang mendukung 
Hasil penelitian 
1 Current ratio terhadap 
cost of equity Capital 
1. Swee-Sim Fong dan 
Kim-Leng Goh (2013) 
2. Lisa Alviani dan 
Mahfud Solohin (2015) 
Signifikan 
negatif 
Positif Tidak 
signifikan 
2 Debt to equity ratio 
terhadap cost of equity 
capital 
1. Swee-Sim Fong dan 
Kim-Leng Goh (2013) 
2. Rashid Ameer (2007) 
Signifikan 
positif 
Negatif Tidak 
signifikan 
3 Earning per share 
terhadap cost of equity 
capital 
1. Swee-Sim Fong dan 
Kim-Leng Goh (2013) 
2. Hendrik Gamaliel dan 
Slamet Sugiri (2013) 
Signifikan 
positif 
NegatifTidak 
signifikan 
5 Total Asset Turn Over 
terhadap cost of equity 
capital 
1. Swee-Sim Fong dan 
Kim-Leng Goh (2013) 
2. Rashid Ameer (2007) 
Signifikan 
negatif 
Positif Tidak 
signifikan 
6 Market to Book ratio 
terhadap cost of equity 
capital 
1. Swee-Sim Fong dan 
Kim-Leng Goh (2013) 
2. Hendrik Gamaliel dan 
Slamet Sugiri (2013) 
Signifikan 
negatif 
Positif  tidak 
signifikan 
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No  Hubungan antara variabel Rujukan peneliti terdahulu 
yang mendukung 
Hasil penelitian 
7 Firm size terhadap cost of 
equity capital 
1. Swee-Sim Fong dan 
Kim-Leng Goh (2013) 
2. Lisa Alviani dan 
Mahfud Solohin (2015) 
Signifikan 
negatif 
Positif Tidak 
signifikan 
8 Insider ownership 
terhadap cost of equity 
capital 
1. Gedajlovic dan Shapiro 
(2012) 
2. Wiranata dan 
Nugrahanti (2013) 
Signifikan 
negatif 
Positif Tidak 
signifikan 
9 Profitability terhadap 
cost of equity capital 
1. Christian et al., (2011) 
 
2. Rasyid, (2012) 
Signifikan 
negatif 
Positif Tidak 
signifikan 
 
Bersama ini ditampilkan data-data empiris tentang beberapa variabel yang 
akan dipakai di penelitian adalah: Current ratio (CR), Debt to Equity ratio (DER) , 
Earning Per Share (EPS), Total Asset Turn Over (TATO), Market to Book ratio 
(MBR), Firm Size  (FS), Insider Ownership dan ROA serta Cost of Equity capital 
(COEC). 
Tabel 1.2 
Rata-rata Current Ratio, Debt to Equity Ratio, Earning Per Share, Total Asset 
Turn Over, Market to Book Ratio, Firm Size, Insinder Ownership dan ROA , 
Cost of Equity capital 
No  Variabel  2014 2015 2016 2017 
1 CR (x) 11,57 2,55 2,66 2,61 
2 DER (x) 56,11 56,96 58,91 58,41 
3 EPS(x) 225,62 245,83 273,27 263,72 
4 TATOx) 1,31 1,21 1,15 1,14 
5  MBR (x) 4,16 3,63 4,07 4,85 
6 FZ (Ln) 14,69 14,78 14,86 14,63 
7 IO (%) 3,66 3,18 4,45 10,34 
8 ROA (x) 9,26 8,08 8,21 7,34 
9 COEC (%.) -4,82 2,764 -0,87 -17,79 
Sumber : Data Bloomberg  
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Sesuai dengan tabel 1.2 mengindikasikan mengenai nilai rata-rata Current 
Ratio, Debt to Equity Ratio, Earning Per Share ratio, Total Asset Turn Over ratio,  
Market to Book Ratio, Firm Size, Insider Ownership dan ROA dari tahun 2014 
sampai tahun 2017 berbeda-beda. Curret Ratio dari tahun 2014 sampai dengan 
tahun 2017 mengalami penurunan, yang mengidikasi perputaran aktiva dan hutang 
lancar semakin turun. Debt to Equity Ratio, Earning per Share, Firm Size dari tahun 
2014 sampai dengan tahun 2016 mengalami kenaikan sedangkan tahun 2017 
mengalami sedikit penurunan, Total Asset Turn Over dan ROA tahun 2014 sampai 
periode tahun 2015 terjadi kenaikan berarti hal ini dikarenakan adanya 
bertambahnya investor yang menanamkan investasi, adanya kenaikan penjualan, 
kenaikan laba sedangkan dari tahun 2015 sampai tahun 2016 terjadi penurunan serta 
mengalami kenaikan kembali di tahun 2017. Insider Ownership dari tahun 2014 ke 
tahun 2015 mengalami penurun dan tahun 2015 ke tahun 2017 mengalami kenaikan 
berarti ada pertambahan Investor/pemegang saham dalam perusahaan. Market to 
Book Ratio dari tahun 2014 sampai dengan tahun 2017 mengalami kenaikan yang 
berarti kondisi pasar semakin membaik. COEC tahun 2014 ke tahun 2015 
mengalami kenaikan, tahun 2015 sampai tahun 2017 semakin mengalami 
penurunan yang berarti hal ini mengidikasi besarnya return yang diterima oleh 
pemegang saham semakin sedikit.  
Penelitian yang dilakukan Swee-Sim Fong dan Kim-Leng Goh (2013) 
menjelaskan bahwa current ratio, total asset turn over ratio , Market to Book ratio 
and Firm size pada Cost of Equity capital ada pengaruh signifikan negative 
sedangkan Debt to Equity ratio dan Earning per Share ratio terhadap Cost of Equity 
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capital ada pengaruh signifikan positif. Sedangkan Gedajlovic dan Shapiro (2012) 
menjelaskan Insider Ownership terhadap Cost of Equity Capital berpengaruh 
signifikan negative, Pendapat Christian et al (2011) Profitabilitas terhadap Cost of 
Equity Capital berpengaruh negative signifikan. 
Penelitian Lisa Alviani dan Mahfud Solohin (2015) menjelaskan bahwa 
Current Ratio dan Firm Size terhadap Cost of Equity capital berpengaruh tidak 
signifikan, sedangkan penelitian Rashid Ameer (2007) Debt to Equity ratio and 
Total Asset Turn Over ratio terhadap Cost of Equity capital berpengaruh tidak 
signifikan. 
Hendrik Gamaliel dan Slamet Sugiri (2013) current ratio, debt to equity 
Rratio, earning per share, Total Asset Turn Over, Market to Book ratio dan Firm 
Size terhadap Cost of Equity capital berpengaruh tidak signifikan. Sedangkan wirata 
dan Nugrahanti (2013) Insider Ownership terhadap Cost of Equity Capital tidak 
berpengaruh siginifikan. Sedangkan Rasyid (2012) Profitabilitas terhadap Cost of 
Equity Capital tidak berpengaruh siginifikan.  
Berdasar uraian tersebut, judul dari penelitian ini yaitu “Penentu Biaya 
Ekuitas Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 
Tahun 2014- 2017” 
 
1.2 Rumusan Permasalahan 
Permasalahan di penelitian didukung terdapatnya fenomena gap telah 
dijelaskan dalam Tabel 1.2, dengan menunjukkan adanya fluktuasi data yang tidak 
konsisten, semuanya memperlihatkan adanya isyarat tidak sejalan, sementara itu 
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dukungan teori menyatakan terdapat hubungan positif yang memberikan petunjuk 
terdapatnya kelainan terhadap teori menyebabkan munculnya fenomena gap. 
Berbagai penelitian terdahulu terdapat masih adanya beberapa pengaruh 
pada Cost of Equity capital menunjukan suatu hasil kurang konsistensi. 
Ketidakkonsistenan yang dihasilkan dalam penelitian tersebut menambah semakin 
adanya perdebatan diantara beberapa praktisi mengenai manfaat dari semakin 
melebarnya ungkapan, oleh karena itu penelitian supaya mengetahui hubungan 
antar ungkapan dan asimetris pada Cost of Equity capital sangatlah bermanfaat 
dapat dilaksanakan. Dalam hasil penelitiannya Swee-Sim Fong dan Kim-Leng Goh 
(2013) menjelaskan bahwa Current ratio, Total Asset Turnover ratio, Market to 
Book ratio, dan Firm Size pada Cost of Equity Capital berpengaruh negatif 
sedangan Debt to Equity Ratio dan Earning Per Share terhadap Cost of Equity 
Capital berpengaruh positif signifikan.  
Penelitian Gedajlovic dan Shapiro (2012) Insider Ownership terhadap Cost 
of Equity Capital berpengaruh Signifikan Negatif sedangkan Penelitian Moradi 
et.al (2012) Profitabilitas terhadap Cost of Equity Capital berpengaruh signifikan 
negatif. 
Penelitian Lisa Alviani dan Mahfud Solohin (2015) menjelaskan bahwa 
Current Ratio dan Firm Size terhadap Cost of Equity capital berpengaruh tidak 
signifikan positif, sedangkan penelitian Rashid Ameer (2007) Debt to Equity Ratio 
dan Total Asset Turnover ratio terhadap Cost of Equity capital berpengaruh tidak 
signifikan. Hendrik Gamaliel dan Slamet Sugiri (2013) Earning per Share ratio dan 
Market to Book Ratio pada Cost of Equity capital berpengaruh tidak signifikan. 
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Wiranata dan Nugrahanti (2013) Insider Ownership terhadap Cost of Equity Capital 
tidak berpengaruh signifikan. Rasyid (2012) Profitabilitas terhadap Cost of Equity 
Capital tidak berpengaruh signifikan. 
Berdasarkan fenomena dan research gap dari hasil penelitian sebelumnya 
dan sangat penting untuk melakukan penambahan penelitian dengan didukung teori 
– teori yang mendasar, karena itu masih terjadi ketidakkonsisten pada penelitian 
sebelumnya mengenai beberapa variabel ada pengaruh pada Cost of Equity capital 
suatu perusahaan. Sehingga dalam penelitian ini perumusan masalahnya adalah “ 
Bagaimana cara meningkatkan Cost of Equity capital perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode Tahun 2014-2017?. 
Berdasar latar belakang permasalahan tersebut, dapat dibuat rumusan 
permasalahan adalah berikut ini:  
1. Apakah Current Ratio ada pengaruh pada Cost of Equity capital perusahaan?  
2. Apakah Debt to Equity ratio ada pengaruh pada Cost of Equity Capital 
perusahaan? 
3. Apakah Earning per Share ada pengaruh pada Cost of Equity capital 
perusahaan? 
4. Apakah Total Asset Turn over Ratio ada pengaruh pada Cost of Equity capital 
perusahaan? 
5. Apakah Market to Book Ratio ada pengaruh pada Cost of Equity capital 
perusahaan? 
6. Apakah Firm Size ada pengaruh pada Cost of Equity capital perusahaan? 
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7. Apakah insider ownership ada pengaruh pada Cost of Equity capital 
perusahaan? 
8. Apakah profitability ada pengaruh pada Cost of Equity capital perusahaan? 
 
1.3 Tujuan Penelitian 
Penelitian yang dilakukan mempunyai tujuan memberikan bukti data 
empiris tentang :  
1. Menganalisis pengaruh Current Ratio pada Cost of Equity capital perusahaan 
manufaktur. 
2. Menganalisis pengaruh Debt to Equity Ratio pada Cost of Equity capital 
perusahaan manufaktur. 
3. Menganalisis pengaruh Earning Per Share pada Cost of Equity capital 
perusahaan manufaktur. 
4. Menganalisis pengaruh Total Asset Turn over pada Cost of Equity capital 
perusahaan manufaktur. 
5. Menganalisis pengaruh Market to Book Ratio pada Cost of Equity capital 
perusahaan manufaktur. 
6. Menganalisis pengaruh Firm Size pada Cost of Equity Capital perusahaan 
manufaktur. 
7. Menganalisis pengaruh insider ownership pada Cost of Equity capital 
perusahaan manufaktur. 
8. Menganalisis pengaruh profitability pada Cost of Equity Capital perusahaan 
manufaktur. 
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1.4 Manfaat Penelitian 
Kami berharap penelitian berikut memiliki banyak faedah/manfaat yaitu: 
1. Manfaat untuk pengguna pelaporan keuangan (khususnya pemilik modal/para 
investor dan para kreditor) penelitian ini dapat menunjukkan posisi cost of 
equity capital perusahaan yang dimiliki atau diinginkan.  Selain  itu,  hasil  dari 
penelitian ini akan membantu para investor guna memprediksi tindakan-
tindakan para manajer,  sehingga bisa dimanfaatkan sebagai acuan didalam  
menentukan keputusan berinvestasi  yang  akan dilakukan atau guna 
pengembangan  investasi yang mereka harapkan. 
2. Manfaat bagi manajer perusahaan (khususnya manager keuangan) penelitian ini 
akan bermanfaat dalam memilih sumber-sumber pendanaan yang tepat dan 
variabel-variabel yang dapat menjadi pertimbangan dalam menentukan 
pengambilan keputusan pendanaaan perusahaan. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
